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Abstrakt 
Diplomová práce se zabývá technickou analýzou, která slouží k predikci budoucího 
vývoje akcií. V první části práce jsou popsána teoretická východiska potřebná pro další 
části. Následuje analýza současného stavu, která hodnotí aktuální situaci. Hlavní část 
práce se věnuje vytvořením programu pro podporu technické analýzy pro začínajícího 
investora a ukázce její využití při obchodování. 
 
Abstract 
This thesis deals with technical analysis, which is used to predict future development of 
stocks. The first part describes the theoretical background needed for the next section. 
This is followed by analysis of the current state, which assesses the current situation. 
The main part is devoted to the creation of a program to support technical analysis for 
the novice investor and the demonstration of its use in trading. 
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Úvod 
Pojem Technická analýza, který je zároveň názvem této práce, není v laické 
veřejnosti příliš znám. Nejčastější otázka kterou laik položí, když slyší toto slovní 
spojení je: Technická analýza čeho? Mluvím v tomto případě z vlastní zkušenosti. Proto 
jsem se rozhodl zaměřit hned v úvodu práce na ujasnění tohoto pojmu. 
Technická analýza je matematický obor zabývající se předpovědí budoucího 
vývoje cenových pohybů na základě podrobného zkoumání a analyzování současných a 
historických dat. Vychází z předpokladu, že vývoj ceny akcií je historickými hodnotami 
ovlivněn, že se ceny nepohybují náhodně, ale v proudech. Správné určení začátku a 
konce proudu je kritické pro úspěšné obchodování. 
Protože přibývá drobných investorů, kteří se chtějí podílet na investování na 
kapitálových trzích a zhodnotit tak svůj finanční kapitál, roste i význam technické 
analýzy. Ta je nejoblíbenějším nástrojem investorů z důvodu, že není nutné znát 
podrobně společnost, do níž chceme investovat.  Pro začínajícího investora může být 
tato oblast značně komplikovaná. Na jedné straně stojí brokeři, kteří se předhánějí v boji 
o investory a „slibují“ jednoduchý a jistý výdělek. Na druhé straně stojí samotná 
technická analýza, kterou nelze považovat za jednoduchou ani stoprocentně 
spolehlivou.  
Rozhodl jsem se proto psát tuto práci právě s ohledem na začínajícího 
investora. Definuji v práci všechny základní pojmy a základní indikátory. Následně 
naprogramuji program, který počítá hodnoty těchto indikátorů u libovolné akcie 
obchodované na vybraném trhu. V praktické části pak porovnám výsledky obchodování 
těchto indikátorů při uplatnění na vybrané společnosti. 
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Cíle práce, metody a postupy zpracování 
Cílem práce je navržení sady nástrojů pro začínajícího investora společně 
s praktickou ukázkou jejich využití při skutečném obchodování a porovnání dosažených 
výsledků. Tento cíl můžeme rozdělit na tři části. 
První část je představení technické analýzy, její vyžití a seznámení 
s indikátory. Tuto část jsem zpracoval v teoretických východiscích práce. 
Druhou částí je vytvoření vlastního programu, který bude k práci přiložen a 
který bude počítat hodnoty indikátorů. Aby se dal tento program považovat za 
využitelný, musí být schopen sám získat hodnoty akcií na vybraném trhu, ve vybraném 
termínu a s požadovanou periodou. Dále musí být přehledný, jednoduchý na použití a 
musí umožňovat investorovi přístup k vypočteným hodnotám. 
Poslední částí je ukázka použití tohoto nástroje při obchodování. To 
proběhne na akciích vybrané společnosti a bude probíhat mechanicky. To znamená, že o 
obchodním pokynu rozhoduje výhradně indikátor, nikoliv investor. Analýza bude 
zaměřena na poziční a swing obchodování, které probíhají od několika dnů do několika 
měsíců. Pokud to bude možné, budou požity takové parametry indikátorů, jež 
doporučuje jejich tvůrce. 
 Výstupem práce je program pro podporu technické analýzy a tabulka 
obsahující obchodní výsledky vybraných indikátorů.  
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
V této kapitole uvedu základní pojmy technické analýzy a popíšu jejich význam 
pro tuto práci. 
1.1 Finanční trh 
Na tomto trhu dochází k distribuci finančních prostředků od subjektů 
s volnými finančními zdroji k subjektům, které jich mají nedostatek. Děje se tak na 
základě dobrovolně uzavřené smlouvy. Může se jednat o trh privátní, kde se smlouvy 
uzavírají neveřejně, nebo o trh zprostředkovatelský, kde transakce zprostředkovává třetí 
subjekt. Ideální stav na finančním trhu nastává v případě, kdy nabízející subjekty nabízí 
stejné množství prostředků, jako vyžadují strany poptávající. Takováto dokonalá 
rovnováha však může nastat pouze v teoretické rovině. V praxi se s ní nejspíše 
nesetkáme. 
Přestože dokonalá rovnováha je nedosažitelnou metou, význam finančního 
trhu je přesto kritický. Dochází zde totiž k přesunu peněz od subjektů, které jich mají 
nadbytek, k subjektům, které je potřebují. Poptávka a nabídka na finančním trhu je 
řízena zejména následujícími faktory: likvidita, výnosnost a riziko. Samotný přebytek 
volného kapitálu samozřejmě nikterak nemotivuje případného investora k jeho 
investování. O to se stará očekávaná výnosnost. Ta ovšem přímo určuje cenu externího 
kapitálu pro poptávající subjekt. Rovnovážná míra výnosnosti, na kterou jsou ochotny 
přistoupit oba subjekty, je určena především mírou rizika s ní spojenou. (1) 
 
1.2 Technická analýza 
Technická analýza je matematický obor zabývající se předpovědí budoucího 
vývoje cenových pohybů na základě podrobného zkoumání a analyzování současných a 
historických dat. Vychází z předpokladu, že vývoj ceny akcií je historickými hodnotami 
ovlivněn, že se ceny nepohybují náhodně, ale v proudech. Správné určení začátku a 
konce proudu je kritické pro úspěšné obchodování. Dalším předpokladem je, že historie 
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má sklony se opakovat. V tomto případě mluvíme zejména o opakujících se reakcích 
investorů na stejné nebo podobné podněty. 
Výsledná cena, za kterou se obchodování na burze provádí, určuje velikost 
nabídky a velikost poptávky. Jestliže nabídka převáží nad poptávkou, cena klesá a 
naopak. Určení, které faktory podporovali nárůst nebo pokles nabídky, stejně tak u 
poptávky, je však velmi složité. Proto se při obchodování využívá právě technické 
analýzy, která pro své úspěšné fungování potřebuje znát pouze cenu, za kterou se 
obchoduje. (4) 
1.2.1 Dowova teorie 
Charles H. Dow (6. 11. 1851 – 4. 12. 1902) byl americkým novinářem 
orientujícím se na dění na finančních trzích. Ve věku 38 let založil a stal se vydavatelem 
deníku The Wall Street Journal, kde zveřejňoval své studie o financích a investicích. 
Dowovu teorii jak ji známe dnes, však nevytvořil sám, nýbrž byla po jeho smrti 
zpracována týmem Williama S. Hamiltona, Roberta Rhea a George E. Schaefera na 
základě analýzy Dowem vydaných článků a studií. Teorie předpokládá, že se většina 
akcií na akciových trzích bude chovat podobně, jako celý trh. Časem se ukázalo, že se 
jedná přesvědčivou teorii. Podle ní se sledují tři základní pohyby: Základní trend, 
Pohyby opačné k základnímu trendu a Denní výkyvy. Dále je zapotřebí určit index 
DJIA a DJTA. DIJA – Down Jones Industrial Avarage je index, který sleduje 30 
významných společností z oblasti průmyslu. DJTA – Down Jones Transportation 
Avarage sleduje 20 společností zabývajících se přepravou. S drobnými obměnami a 
změnami sledovaných společností se tyto indexy používají dodnes, přičemž se jedná o 
nejstarší používané indexy na americké burze. Charles H. Dow je považován za 
zakladatele technické analýzy. (6) 
 
1.3 Fundamentální analýza 
Fundamentální analýza je společně s analýzou technickou a psychologickou 
dalším nástrojem, pomocí kterého se investoři snaží zjistit skutečnou hodnotu akcie. 
Fundamentální analýza se nejvíce zabývá zjištěním skutečné hodnoty konkrétní firmy. 
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Porovnání vypočtené hodnoty akcie s hodnotou, za kterou je obchodována, pomáhá 
investorovi k rozhodnutí, zda vstoupit nebo vystoupit z pozice. Je to dáno 
předpokladem, že obchodovaná cena akcie by měla kolísat kolem její skutečné hodnoty. 
V případě, že se akcie obchoduje za vyšší hodnotu, než jakou skutečně má, hovoříme o 
jejím nadhodnocení. V tomto případě je pravděpodobné, že obchodovaná cena bude 
klesat. V opačném případě se jedná o podhodnocení a cena pravděpodobně poroste. 
Ke stanovení ceny využívá fundamentální analýza matematických modelů. 
Ty však zpravidla nezapočítávají do vývoje ceny chování ostatních investorů. Protože 
tito se nemusí vždy chovat racionálně, je fundamentální analýza většinou doporučována 
k využití v dlouhém časovém období. Dalším problémem může být získání potřebného 
množství údajů k sestrojení analýzy. Fundamentální analýzu dělíme na globální, 
odvětvovou a fundamentální analýzu jednotlivých společností. (2) 
 
1.3.1 Globální analýza 
Jedná se o nevyšší úroveň fundamentální analýzy. Na této úrovni se snažíme 
určit makroekonomické vlivy, jako například vývoj HDP, inflace, peněžní poptávky, 
měnových kurzů a dalších, působící na akciové trhy. Historický vývoj ukázal, že 
akciové trhy jsou předbíhajícím indikátorem vývoje hospodářského cyklu a to 
s předstihem jednoho až tří kvartálů. Vrchol hospodářského cyklu je přitom předbíhán 
více, než je jeho dno. To poskytuje investorovi informace o předpokládaném vývoji 
celého trhu. (6) 
1.3.2 Odvětvová analýza 
Smyslem odvětvové fundamentální analýzy je vystihnout typické vlivy a 
charakteristiky odvětví, ve kterém působí investorem vybraná společnost. Na jejich 
základě může investor kalkulovat dopady těchto charakteristik na vnitřní hodnotu akcie 
sledované firmy. Ne všechny společnosti reagují na hospodářský cyklus stejně. Je proto 
nezbytné, aby investor správně určil, do kterého odvětví spadá jím vybraná společnost. 
(6) 
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Cyklická odvětví  
Toto odvětví v zásadě kopíruje vývoj stanovený v globální fundamentální analýze a 
patří sem většina společností. Tyto společnosti produkují takové statky, které v případě 
ekonomické recese může kupující buďto odložit na příhodnější dobu, nebo je nahradit 
příslušnými substituty. Jako příklad společností v tomto odvětví můžeme uvést 
společnosti vyrábějící automobily či cestovní kanceláře. (6) 
 
Anticyklická odvětví 
Společnosti v tomto odvětví naopak z případné recese profitují, protože vyrábí 
substituty produktů zavedených značek. Naopak ve fázi konjunktury se jejich zisky 
snižují. Do této skupiny nepatří celá odvětví, ale část společností v každém odvětví 
produkující zmiňované substituty. Patří sem například výrobci levných potravin nebo 
levného oblečení. (1) 
 
Neutrální odvětví 
Odvětví, na něž nemá vývoj hospodářského cyklu významný vliv, označujeme jako 
odvětví neutrální. Patří sem zejména společnosti vyrábějící produkty s nízkou cenovou 
elasticitou, takzvané nezbytné statky. U těchto statků nemůže kupující zvolit jejich 
substitut ani výrazně omezit jejich spotřebu. Do tohoto odvětví řadíme tabákové, 
farmaceutické a další typy průmyslových odvětví. (1) 
1.3.3 Firemní analýza 
Firemní fundamentální analýza se nejvíce zabývá sledovanou společností. 
Snaží se o určení vnitřní hodnoty akcie dividendových a diskontních modelů, pro 
společnosti vyplácející dividendy, či modely založená na práci s cash flow. Těmito 
modely se investor snaží odhadnout budoucí vnitřní hodnotu akcie, přičemž bere 
v úvahu časovou hodnotu peněz. Jako další zdroj informací může investorovi sloužit 
kvalitativní analýza. 
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V dnešní době se kvalitativní analýza uvádí buďto jako součást firemní 
analýzy, nebo jako samostatný typ fundamentální analýzy. Na rozdíl od firemní analýzy 
však nebere v potaz číselné statistiky firmy, ale naopak se snaží ohodnotit a vyčíslit 
obtížně měřitelné až subjektivní faktory, jakými jsou například kvalita managementu, 
hodnota značky, strukturu odvětví a další. (6) 
1.4 Psychologická analýza 
Společně s technickou a fundamentální analýzou je analýza psychologická 
dalším nástrojem pro investora, který mu má umožnit správné rozhodování při 
obchodování na burze. Jako jediná však nezkoumá skutečnou hodnotu akcií, nezjišťuje 
hodnoty ukazatelů ani neanalyzuje hodnoty v grafech. Jejím cílem je analyzovat vliv 
lidského faktoru ostatních investorů na vývoj ceny akcií. Protože na akciovém trhu 
působí nespočet hráčů, jedná se o určitý dav. Podle teorie ztrácí jedinec v davu své 
racionální myšlení a začíná reagovat spíše podle svých pocitů a pudů. Nelze 
samozřejmě přepokládat, že by chování jakéhokoliv davu bylo stejné. To je ovlivněno 
například vzděláním nebo kapitálovou situací jeho členů. Protože chování davu je jen 
velmi obtížně předpověditelné, je potřeba brát výsledky psychologické analýzy 
s odstupem. Dále se nepoužívá k dlouhodobé predikci. (3) 
1.5 Grafická analýza 
Grafická analýza je jedním z nástrojů technické analýzy. Rozlišujeme tři 
základní typy grafů: čárový graf, schodový graf a svíčkový graf. 
 
1.5.1 Typy grafů 
 
Čárový graf  
Nejjednodušší ze všech používaných grafů je graf čárový. Jeho největší předností je 
jeho přehlednost. Sestavuje se tak, že se propojí uzavírací (close) pozice v jednotlivých 
obdobích pomocí úseček. Má nejnižší vypovídací hodnotu a pro praktické použití při 
obchodování je nejméně vhodný. 
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Obrázek 1 Čárový graf zobrazující obchodování britské libry a amerického dolaru v 
hodinových intervalech (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Schodový graf 
Nazývaný také jako bar chart či OHLC z anglického Open, Close, High, Low disponuje 
mnohem vyšší vypovídací hodnotou než graf čárový. Kromě samotných uzavíracích 
hodnot obsahuje také další informace o obchodovaném statku. 
 
Obrázek 2 Vysvětlení schodového grafu (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Open udává cenu, za kterou se začalo v daném období obchodovat. 
Close udává cenu, za kterou bylo obchodování v daném období ukončeno. 
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High zobrazuje nejvyšší cenu, za kterou obchodování probíhalo v daném období 
Low zobrazuje nejnižší cenu, za kterou obchodování probíhalo v daném období 
 
Obrázek 3 Schodový graf zobrazující obchodování britské libry a amerického dolaru v hodinových 
intervalech (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Svíčkový graf 
Podobně jako schodový graf, i graf svíčkový zobrazuje otevírací, zavírací, nejvyšší a 
nejnižší obchodovanou hodnotu. Tyto hodnoty však výrazně graficky interpretuje, proto 
se jedná o v praxi nejpoužívanější typ grafu. 
Obrázek 4 Vysvětlení svíčkového grafu (Zdroj: Vlastní zpracování dle 26) 
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Rozdílem oproti schodovému grafu je zvýraznění oblasti mezi otevírací a zavírací 
cenou. Tato oblast se nazývá tělem svíčky a je barevně vyplněna podle toho, zda získali 
převahu prodávající nad kupujícími nebo naopak. Zelená, případně bílá barva se 
používá, pokud převládli kupující nad prodávajícími. Tento trend se nazývá býčím 
trendem. V opačném případě je tělo svíčky zvýrazněno červeně nebo černě. V tomto 
případě hovoříme o trendu medvědím. Čáry nad a pod svíčkou značící nejvyšší a 
nejnižší obchodovanou hodnotu se nazývají stíny. 
 
 
Obrázek 5 Svíčkový graf zobrazující obchodování britské libry a amerického dolaru v hodinových 
intervalech (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
1.5.2 Analýza svíček 
Při analýze grafu si můžeme povšimnout, že svíčky v jednotlivých obdobích 
vypadají různě. Můžeme je rozřadit do několika druhů podle jejich vlastností. (8) 
Dlouhá a krátká býčí svíčka 
Obě tyto svíčky mají krátké stíny a liší se pouze délkou svého těla. Obě znázorňují 
převahu kupujících nad prodávajícími, přičemž v prvním případě je převaha výrazná, 
v druhém pouze mírná. 
Dlouhá a krátká medvědí svíčka 
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Stejně jako v předchozím případě, i zde mají svíčky krátké stíny a rozdílné délky. 
Jediným rozdílem je, že vyjadřují převahu prodávajících nad kupujícími.  
 
Obrázek 6 Zleva: Dlouhá býčí, krátká býčí, dlouhá medvědí a krátká medvědí svíčka 
(Zdroj: vlastní zpracování dle 26) 
 
Býčí a medvědí Marubozu 
Tyto svíčky se vyznačují tím, že nemají žádné stíny. Díky tomu jsou snadno 
identifikovatelné. Zelená Marubozu ukazuje významnou převahu kupujících, u červené 
je tomu naopak. 
Otevírací Marubozu býčí a medvědí 
V případě býčí otevírací Marubozu byla otevírací cena shodná s cenou minimální. To 
značí zpočátku výraznou převahu nakupujících, která ale nebyla trvalá, protože svíčka 
obsahuje horní stín, kdy prodávající v průběhu stlačili cenu dolů. Medvědí otevírací 
Marubozu  naopak značí zpočátku výraznou převahu prodávajících. 
Zavírací Marubozu býčí a medvědí 
Tyto svíce vyjadřují nejednoznačnou převahu obou stran, dle typu svíčky. V případě 
býčí zavírací Marubozu nejprve došlo k převaze prodávajících, která byla následně silně 
převážena kupujícími až na nové maximum, kde byla cena uzavřena. Svíčky tedy 
obsahují pouze jeden, v tomto případě spodní stín. (8) 
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V tomto případě přikládáme mnohem vyšší váhu možnosti pokračování nastoleného 
trendu, což vyplývá ze shodné maximální a zavírací ceny. 
 
Obrázek 7 Zleva: Býčí a medvědí marubozu, otevírací býčí a medvědí Marubozu, 
zavírací býčí a medvědí Marubozu (Zdroj: vlastní zpracování dle 26) 
 
Rotující vrchol býčí a medvědí 
Tento druhy svíčky je typický svým krátkým tělem a dlouhými stíny. V obou případech 
vyjadřuje nejednoznačnou převahu kterékoliv obchodující strany. V případě, že svíčka 
vyjadřuje delší období, může tento typ naznačovat manipulaci velkými hráči do obou 
směrů. Ti doufají, že narazí až na oblast, kde má větší množství obchodníků nastaven 
stop loss, a výrazně tak ovlivní trh. U této svíčky se jim to ale nepodařilo. 
Papírový deštník býčí a medvědí 
V obou případech se tato svíčka vyznačuje krátkým tělem v oblasti maxima ceny, 
s dlouhým spodním stínem. V býčím případě prodejci nejprve stlačili cenu dolů, kde 
ovšem přilákala nakupující a na závěr překonala původní počáteční hodnotu.  
I v medvědím případě se jedná o býčí konstelaci, neboť v době, kdy došlo k uzavření 
svíčky, převládali nakupující. (8) 
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Obrázek 8 Zleva: Rotující vrchol býčí a medvědí, papírový deštník býčí a medvědí (Zdroj: vlastní 
zpracování dle 26) 
 
Dlouhonohá Doji 
Přestože má tato svíčka dlouhé stíny na obě strany, výsledná uzavírací cena byla stejná 
jako otevírací. To značí, že se trh nachází v rovnováze a že mezi kupujícími a 
prodávajícími nastala nerozhodnost. 
Náhrobní kámen 
Otevírací a uzavírací cena byla v daném období stejná. Svíčka však obsahuje pouze 
horní stín. Kupující nejprve vytlačili cenu výše, později však převládli prodávající, kteří 
ji srazili zpět na původní hodnotu. Na závěr obchodování tedy převládli nakupující a je 
možné, že příští svíčka bude medvědí. 
Vážka 
Jedná se v podstatě o svíčku typu Papírový deštník, jediný rozdíl spočívá ve shodné 
otevírací a zavírací ceně. 
Čtyřbodová Doji 
Tato svíčka se vyskytuje zpravidla jen na málo aktivních trzích, kde neobchoduje příliš 
investorů. Na aktivním trhu se může vyskytnout velmi výjimečně například o svátcích 
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nebo v pozdních ranních hodinách. Otevírací a uzavírací cena jsou v tomto případě 
shodné, zároveň svíčka nemá žádné stíny. To značí že v daném období neprobíhali 
žádné obchody. 
 
Obrázek 9 Zleva: Dlouhonohá Doji, Náhrobní kámen, Vážka, Čtyřbodová Doji 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle 26) 
 
 
1.5.3 Trend 
V burzovním prostředí rozlišujeme tři typy trendů, přičemž trh se neustále 
nachází v některém z nich. Jedná se o rostoucí a klesající trend a trend do strany. (7) 
 
 
Obrázek 10 Trendové linie (Zdroj: 27) 
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Rostoucí trend 
Označovaný také jako býčí trend nebo uptrend. Vývoj trhu není plynulý, ale dosahuje 
nepravidelně různých hodnot maxim (high) a minim (low). U rostoucího trendu musí 
být vrchol každého nastávajícího maxima výše, než bylo maximum předešlé. Hodnota 
každého nového minima by měla také být vyšší, než než u minima předešlého. U 
rostoucího trendu se křivka trendové linie kreslí zespodu pod grafem. 
Rozlišujeme tři fáze rostoucího trendu. První fáze, nazývaná akumulace, značí jeho 
počátek. Přichází na konci klesajícího trendu nebo v průběhu trendu do strany. Jedná se 
o nejhůře rozpoznatelnou část trendu, kde začínají vstupovat na své pozice velcí a silní 
hráči. 
Participace je druhou fází trendu. Negativní nálada trh opustila, trend se plně uplatňuje a 
je zjevný pro celý trh. Zde do svých pozic vstupují drobní investoři. Tato fáze je 
zpravidla ze všech nejdelší. 
Poslední fází je fáze bubliny. Dlouhá fáze participace přilákala mnoho investorů, trh 
věří v pozitivní vývoj. Na trh vstupují nejméně zkušení hráči, zatímco velcí investoři, 
kteří stáli na počátku trendu v této fázi, vystupují ze svých pozic. 
 
Obrázek 11 Fáze rostoucího trendu (Zdroj: 27) 
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Klesající trend 
Označovaný také jako medvědí trend nebo downtrend nastává v případě, kdy každé 
nové maximum je nižší než maximum předešlé, stejně tak i pro minima. V tomto 
případě se trendová linie kreslí nad grafem. 
Stejně jako u rostoucího trendu, i u trendu klesajícího rozlišujeme tři fáze. Ty mají 
podobný projev jako u trendu rostoucího, ale v opačném směru: mírný pokles, trvalý 
pokles a prudký pokles. Nazýváme je distribuce, participace, panika. 
 
Trend do strany 
V případě že nová maxima a minima jsou nepravidelná, hovoříme o tom, že trh jde do 
strany. V tomto případě nemají trendové čáry velký význam. Obchodníci většinou raději 
vyčkávají, než trendové čáry změní svůj směr nahoru nebo dolu. 
 Je zřejmé, že žádný trend nebude trvat věčně. Aby mohlo dojít ke změně trendu, 
musí být protnuty některá z trendových čar. Síla trendu není vyjadřována ve strmosti, 
s jakou jsou trendové čáry zobrazeny. Jako silný trend můžeme označit takový, který 
trvá delší dobu. Prudké trendové linie mnohdy značí bublinu na trhu a předpovídají 
otočení trendu. Plošší trendové linie většinou znamenají silnější a déle trvající trend. 
 
1.5.4 Svíčkové formace 
Existuje velké množství svíčkových formací, některé zdroje jich uvádějí až 
několik desítek. Pro svou práci jsem vybral čtyři nejvýznamnějších. (9) 
Harami 
Pokud se v rostoucím trendu vytvoří dlouhá zelená svíčka, následovaná červenou 
svíčkou, které je v ní plně schovaná, hovoříme o formaci Harami. Tuto červenou svíčku 
nazýváme insede bar. Inside bar je významnou svíčkou značící rovnováhu na trhu. 
Pokud je následně proražena, je velká šance že dojde k významnějším cenovým 
pohybům. 
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Obrázek 12 Formace Harami (Zdroj: 28) 
 
Býčí engulfing 
Jestliže se v medvědím trendu vyskytne dlouhá zelená svíčka, jedná se o formaci býčí 
engulfind. V medvědím případě jde o dlouhou červenou svíčku v rámci býčího trendu. 
Tato formace dává najevo vysokou pravděpodobnost otočení setrvávajícího trendu. 
 
Obrázek 13 Formace býčí engulfing (Zdroj28) 
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Shooting star 
Česky padající hvězda je taková formace, kdy v rámci rostoucího trendu se jako 
nejnovější svíčka vytvoří obrácený papírový deštník. Ten má dlouhý stín nahoře, krátký 
stín dole a malé tělo. Tato formace naznačuje možnost obrácení trendu, protože na 
konci období obchodování byly v převaze prodávající. 
 
Obrázek 14 Formace Shooting Star (Zdroj: 28) 
 
Tweezers 
Tweezers je nepříliš silnou obratovou formací, která se využívá spíše v krátkodobém 
obchodování. Tato formace je v grafu snadno identifikovatelná. První, červená svíčka 
má totiž shodnou uzavírací hodnotu low s hodnotou low následující zelené svíčky. Tato 
formace může nastat i v opačném případě, kdy jsou shodné hodnoty maxim. 
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Obrázek 15 Formace Tweezers (Zdroj: 28) 
1.6 Vybrané indikátory 
V této části je zobrazen popis, použití a vzorce indikátorů, jejichž výsledky 
při obchodování jsem se rozhodl otestovat a které jsou součástí vytvořeného programu. 
Využil jsem indikátorů z oblasti klouzavých průměrů, oscilátorů a objemových 
indikátorů. 
1.6.1 Jednoduchý klouzavý průměr 
Současnost 
Je nejjednodušší indikátor mezi klouzavými průměry. Pro jeho označení se využívá 
zkratka SMA ( Simple moving averange ). Jsou to vlastně obyčejné aritmetické průměry 
počítané na základě původních hodnot z časové řady. Nejčastěji se počítá z denních 
uzavíracích cen, ale jde ho též počítat z nejvyšší či nejnižší ceny případně denního 
průměru. S jeho pomocí lze jednoduše zjistit sílu dlouhodobého trendu a 
pravděpodobnost změny jeho směru. V případě že SMA směřuje směrem vzhůru a cena 
je nad ním, dochází k vzestupnému trendu. Toto pravidlo platí i naopak. Protože dává 
každému intervalu stejnou váhu, bývá často kritizován. Jeho velká slabina se projeví 
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v okamžiku, kdy dojde k prudké změně hodnot. Přiřazení všem hodnotám indikátoru 
stejnou váhu zvyšuje prodlevu, s níž indikátor reaguje. (15) 
Výpočet 
Zavírací cena akcie v daném dnu neboli close price je pro zkrácení uvedena jako CP. 
           
 
 
      
 
   .     (1.0) 
 
 
1.6.2 Vážený klouzavý průměr 
Současnost 
Jedná se o takový klouzavý průměr, který neklade stejnou váhu všem hodnotám. WMA 
(Weighted moving average) klade důraz na rozdíly mezi hodnotami rozdílného stáři. 
V technické analýze má WMA specifický význam vah, které se snižují v aritmetické 
progresi. V n-dni má WMA poslední den váhu n, druhý nejnovější n-1, atd., až do 
jednoho. (15) 
Výpočet 
            
 
      
           
 
   .  (1.1) 
 
1.6.3 Exponenciální klouzavý průměr 
Současnost 
Název tohoto průměru vznikl podle toho, že váhy jednotlivých cen se exponenciálně 
snižují směrem do minulosti. Nikdy však nedosáhnou nuly. Exponenciální klouzavý 
průměr, zkráceně EMA (Exponential moving averange), vždy dává největší váhu 
nejnovějším hodnotám, rovněž však počítá i s daty minulými včetně těch které, jíž 
nespadají do uvažované časové periody. Jeho smyslem je vyhlazení kolísavosti kurzu 
tzv. vyhlazovací faktor. Vyhlazovací faktor je určen pomocí délky periody. Cílem je 
určit směr a sílu nastoupeného trendu, a moment jeho změny. K tomu se využívá 
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průsečíku křivky klouzavého průměru s kurzem akcie, anebo protnutí dvou klouzavých 
průměrů. Hlavním přínosem EMA je, že klade důraz na aktuální informace, díky čemuž 
lze reagovat rychleji na změny cen. Nejčastěji se počítá jako procentní poměr, kde se 
určí procentní váha poslední ceny v periodě. (15) 
Výpočet 
První hodnota se zpravidla stanovuje jako n-denní jednoduchý klouzavý průměr, kde n 
je počet dní, pro něž EMA sestavujeme. Následující hodnoty se pak počítají takto: 
             .     (1.2) 
                           .    (1.3) 
 
 
1.6.4 MACD 
Historie 
Moving Average Convergence Divengerce, zkráceně MACD, je základním a zároveň 
nejstarším indikátorem technické analýzy. Byl vynalezen Geraldem Appelem v roce 
1970. Velký vliv na jeho rozšíření měl Thomas Aspray, který zkoumal možnosti 
trendových indikátorů a zaměřil se i na MACD. V roce 1986 upravil tento indikátor a 
svou variantu nazval MACD – Histogram.(16) 
Současnost 
MACD je sbírka specificky upravených tří exponenciálních klouzavých průměrů. 
Indikátor tak závisí na třech časových parametrech, a to v časových konstantách těchto 
tří EMA. Zápis MACD (A, B, C) zpravidla označuje ukazatel, kde řada MACD je rozdíl 
mezi EMA s charakteristickými časy A a B.  Třetí křivkou je takzvaný spouštěč 
(Trigger), s časovým obdobím  C, který se počítá jako C-denní exponenciální klouzavý 
průměr MACD . Tyto parametry jsou obvykle měřeny ve dnech . Nejčastěji používané 
hodnoty jsou 12,26 a 9 dni, to znamená: MACD (12,26,9). 
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Protože rychlé EMA reaguje mnohem rychleji než pomalé EMA na nedávné změny cen 
na burze, můžeme pomocí porovnání různých časových období indikovat změny 
v trendu akcií.  
Vzhledem k tomu, že MACD je založena na klouzavých průměrech, je ze své podstaty 
zaostávající (lagující) ukazatel. Jako metriku cenových trendů je MACD méně vhodný 
pro akcie, které nejsou sledovány v dlouhodobém rozsahu, nebo obchodují 
s nevyzpytatelnou cenou. 
MADC  bývá zařazen jako absolutní cenový oscilátor, a to proto, že se zabývá 
skutečnými pohyby cen, spíše než pohyby procentuálními. S tím, jak se mění cena 
v čase, dochází i ke změně klouzavého průměru. Hodí se především k obchodování 
s tržním trendem, a však kvůli velkému zpoždění signálů toho indikátoru se příliš 
nehodí pro krátkodobé investice. (17) 
Výpočet 
Investor by měl nakupovat v případě, kdy trigger protne MACD zespodu. K prodeji by 
měl přistoupit, když trigger protne MACD z vrchu. 
                                    , (1.4) 
                      ,    (1.5) 
Obvyklé hodnoty pro n1 a n2 jsou 12 a 26. 
 
1.6.5 Average directional index (ADX) 
Historie 
ADX je technický indikátor, jehož cílem je určit sílu trendu a pohyby ceny. K tomu 
využívá analýzy dynamiky a rozdílů mezi maximálními a minimálními cenami 
obchodů. Vyvinul jej J. W. Wilder za účelem měření síly stávajícího, rostoucího nebo 
klesajícího trendu, případně k určení netrendového trhu. 
Současnost 
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Pro jeho výpočet se používá index kladného a záporného směru (positive a negative 
directional index), označovaný jako ±DI. ADX je oscilátor, který nabývá hodnot mezi 0 
a 100. Hodnota oscilátoru udává sílu trendu. Existují však i úvahy o tom, že více než 
samotná hodnota je podstatná rychlost, s jakou dochází k jeho změně. 
 
Výpočet 
Nízké hodnoty indikují absenci trendu neboli vývoj trhu do strany. Vysoké hodnoty 
označují velmi silný trend. Neurčují však, zda se jedná o trend rostoucí nebo klesající. 
Při nárůstu ADX jde o zesilování trendu, v takovém případě se doporučuje použit 
trendových indikátorů.  
V případě poklesu jde o oslabení trendu. Velmi nízká hodnota ADX hovoří o absenci 
trendu. V tomto případě se doporučuje použití oscilátorů  
Pokud kladný index směru +DI protne zespodu záporný index směru –DI, je to signál 
pro nákup. V opačném případě by měl investor opustit své pozice. (18) 
            
       –        
               
     , kde  
                     , kde 
                                            . 
        
 
 
      
 
   .     (1.6) 
 
                                   
Pokud UpMove>DownMove; +DM=UpMove a –DM=0 
Pokud UpMove<DownMove; -DM=DownMove a +DM=0 
Pokud UpMove=DownMove; ±DM=0 
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1.6.6 Relative strength index 
Historie 
Relative strength index (RSI) byl vyvinut J. Wellsem Wilderem v roce 1987.  První 
zmíňka se objevila v knize New Concepts in Technical Trading Systems a časopise 
Commodities. 
Od jeho uvedení se z něj stal jeden z nejpopulárnějších oscilátorů, a je proto základem 
pro další práce i články. (19) 
Současnost 
RSI se využívá k měření rychlosti pohybu cen akcií, přičemž se hodnoty nachází v 
intervalu od 0 do 100. Tyto hodnoty využívají dvou základních hranic, 30 a 70. Pokud 
se RSI nachází pod 30, indikuje se tímto přeprodaný trh, což má za možný následek růst 
kurzu. Naopak, pokud se pohybuje nad 70, je trh překoupený a je hodno očekávat 
pokles. 
Úvodní práce doporučuje používat rozmezí 14 dnů. Je však možné se setkat i s 10 či 20 
dny. Čím nižší je totiž rozmezí, tím je citlivost větší a snáze se pak dosahuje 
přeprodaných či překoupených úrovní. (19) 
 Nakupovat pokud je hodnota RSI menší než 30 
 Prodávat pokud je hodnota RSI větší než 70 
 
Výpočet 
Zvolíme rozmezí – výchozích 14 dnů. Určíme průměrné zisky a ztráty za první období – 
součet zisků/ztrát za minulé rozmezí: 
        
   
  
   
  
.      (1.7) 
Následující průměrné hodnoty za jedno období jsou závislá na předcházejících s 
přičtením aktuálních zisků/ztrát: 
        
           
  
.     (1.8) 
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Výpočet Relative strength pro jedno období je poměr jeho průměrných zisků a ztrát, 
přičemž Relative strength index jej pouze převádí na hodnoty od 0 do 100: 
        
  
  
        
   
    
.   (1.9) 
 
1.6.7 Stochastic oscilator 
Historie 
Stochastic oscilátor byl vyvinut v padesátých letech minulého století Gerogem C. 
Lanem ve spolupráci s Ralphem Dystantem. Přesný původ však není s naprostou 
jistotou znám. (20) 
Současnost 
Hlavní sila stoachastického oscilátoru spočívá v tom, že nepracuje pouze se zavíracími 
cenami ve sledovaném období, ale bere v potaz i nevyšší a nejnižší ceny. Jeho hlavním 
cílem je totiž předpovědět změny pomocí porovnání závěrečného kurzu s nejnižší a 
nejvyšší cenou. 
Existují další variace v podobě pomalého a plného stochastického oscilátoru. Pomalý je 
pouze vyhlazený rychlý, pomocí jednoduchého klouzavého průměru za 3 období. Plný 
dále zobecňuje pomalý, s přihlédnutím na volný výběr období. (20) 
 
 Nakupovat pokud je hodnota SO menší než 20 
 Prodávat pokud je hodnota SO větší než 80 
 
Výpočet 
SO používá dvě hodnoty, které jsou obě vykresleny vedle sebe. Výše zmíněný poměr je 
převeden na procenta následujícím vzorcem. 
      
                                    
                           
    .  (1.10) 
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Třídenní jednoduchý klouzavý průměr hodnoty %K v podobě %D je uveden jakožto 
signál (pro koupi či prodej). %D se vypočítá takto: 
    
       
 
.      (1.11) 
kde n určuje počet dní (v rychlém stochastickém oscilátoru jsou to 3 dny). 
 
1.6.8 Absolutní momentum a Rate of change 
Současnost 
Jedná se o nejjednodušší indikátory pracující se závěrečnými cenami. ROC osciluje 
kolem nulové hodnoty. Jako hodnota N (s jakou závěrečnou cenou se relativně 
porovnáváme) se volí 9 nebo 14 dní. Pro větší rozmezí pak 125 a 250. (21) 
 Nakupovat pokud hodnota překročí nulu směrem vzhůru 
 Prodávat pokud hodnota překročí nulu směrem  dolů 
 
Výpočet 
Mometum je pouhý rozdíl mezi dnešní zavírací ceně na burze, a té před N dny: 
                                                  . 
Definice momenta pomocí jednoduchého klouzavého průměru: 
                                   . 
Z momenta jsme pak schopni vypočítat ROC: 
      
         
                     
 
                 
                     
  .   (1.12) 
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1.6.9 On balance volume 
 
Historie 
OBV byl poprvé uveden v knize Granville's New Key to Stock Market Profits, jejímž 
autorem je Joe Granville, v roce 1963. Jednalo se v té době o první indikátor, který měří 
pozitivní a negativní tok objemu uskutečněných obchodů. 
 
Současnost 
OBV měří nákupní a prodejní tlak, jakožto kumulativní indikátor, jenž přičítá objem ve 
výdělečných dnech, a odečítá v prodělečných. Charakteristika grafu jednoduše popisuje 
sumu pozitivního a negativního objemu. Objem období je kladný, když závěrečná cena 
je vyšší než předešlá, a záporný pokud je nižší. (22) 
 
Výpočet 
Pro větší a menší hodnotu závěrečného kurzu použijme funkci signum 
          
 
   
    . 
           . 
                                    .  (1.13) 
 
1.6.10 Close location value a Accumulation distribution index 
Historie 
CLV a ADL (dříve označovaný jako Cumulative Money flow line) byly vyvinuty 
Marcem Chaikinem a jako takové sdílejí historii s jeho oscilátorem. 
 
Současnost 
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Jakožto kumulativní indikátor se jedná o součet toku objemu uskutečněných obchodů za 
dané období. CLV určuje tok uskutečněných obchodů. Protože je daleko více 
důvěryhodný než pouhá závěrečná cena na burze, je čím dál populárnější. Pohybuje se 
mezi hodnotami -1 a 1. 
ADL je velice podobný s OBV, ale namísto spoléhání se na zmíněnou závěrečnou cenu, 
používá CLV. (23) 
 
Výpočet 
Nejdříve vypočteme multiplikátor proudu uskutečněných obchodů pomocí závěrečné, 
nejvyšší a nejnižší ceny na burze – Close location value: 
        
                           
                 
.  
Dále je potřeba vypočítat tok objemu uskutečněných obchodů: 
                              . 
S vypočítaným tokem jsme schopni určit aktuální ukazatel akumulace / distribuce: 
                    .    (1.14) 
 
1.6.11 Chaikin oscilator 
Historie 
Tento oscilátor byl vyvinut Marcem Chaikinem v 70. letech minulého století. I přes 
svoji menší známost se jedná o velice pozoruhodný oscilátor. Je velice blízce spřízněný 
s ukazatelem akumulace / distribuce (ADL). 
Současnost 
Základní definicí je rozdíl 3 denního a 10 denního exponenciálního klouzavého průměru 
ukazatele akumulace / distribuce. Jako veškeré indikátory momenta, je i tento určen k 
předpovědi změn pohybu v akumulaci / distribuci pomocí měření momenta skrytého v 
již zmíněných pohybech. 
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Čím více je indikátor nad nulou, tím větší je nákupní tlak. Pokud se pohybuje v 
záporných hodnotách, roste prodejní tlak. (24) 
Výpočet 
Nejdříve vypočteme ADL. Poté můžeme vypočítat expoenciální klouzavé průměry s 
pomocí následujícího vzorce (pro 3 a 10 dní). Zde využíváme koeficient α, jenž se 
pohybuje mezi 0 a 1 a určuje, jak staré pozorování cen na trhu se bere v potaz: 
             . 
                              . 
S pomocí předem vypočítaných hodnot můžeme na konec vypočítat samotný Chaikinův 
oscilátor: 
                              .  (1.15) 
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2 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 
Poznatky získané v teoretické části práce použiji k vypracování technické 
analýzy vybrané společnosti. Pro svou analýzu jsem se snažil vybrat takovou 
společnost, která je všeobecně dobře známá a známé jsou i její produkty. Touto 
společností je Facebook, Inc., jejíž stejnojmennou sociální síť zná téměř každý.  
V této části práce představím čtenáři tuto společnost, objasním různé styly 
obchodování, rozdíl mezi burzovním a mimoburzovním trhem a vysvětlím význam 
brokera. 
 
2.1 Představení společnosti 
Společnost Facebook, Inc., dále jen Facebook, byla založena 4. února roku 
2004 pěti zakladateli, z nichž nejvýznamnějším je Mark Zuckerberg. Jejím prvotním 
smyslem bylo vytvoření elektronické sociální služby, která by umožnila jednoduchou 
komunikaci studentům a absolventům Harwardské univerzity. Toto omezení však 
vydrželo pouze krátkou dobu a sociální síť se začala rozšiřovat o další uživatele – 
nejprve z jiných univerzit, poté ze středních škol a nakonec o uživatele z celého světa 
starší 13 let. (10) 
První vstup společnosti na burzu (IPO) byl značně kontroverzní. Vstup na 
burzu byl jednoznačně potvrzen 2. února 2012, kdy Facebook předal potřebné 
dokumenty Komisi pro cenné papíry v USA (U.S. Securities and Exchange 
Commission). Společnost se touto cestou ucházela o 5 miliard amerických dolarů, což 
byla jedna z největších sum v historii a největší pro internetovou společnost. Facebook 
ocenil jednu akcii na hodnotu 38 dolarů, což cenilo celou společnost na 104 miliard 
dolarů.  
Veřejné obchodování začalo 18. května 2012 na burze NASDAQ a bylo 
doprovázeno velkým množstvím technických problémů, které znemožňovaly skutečné 
obchodování. Cena akcie se tak pohybovala kolem stanovené hodnoty. Následující dny 
přestaly velké americké banky zobrazovat své předpovědi pro vývoj ceny těchto akcií. 
Když došlo k opětovnému obchodování dne 21. května, za jediný den klesla cena akcie 
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o 3,97$ (10,4%) na hodnotu 34,03$. Následující den strmý propad hodnoty akcie 
pokračoval a zastavil se na ceně akcie 31,00$.  V tyto dny bylo využito metody trading 
curb, která má zabránit panice na burze a zastavení propadu ceny akcie pomocí 
krátkodobých zákazů obchodování s akcií. Tyto přerušení mají za cíl ukončit spirálu 
klesající ceny v případě, že je uměle vyvolaná, tím, že dá investorům čas k prozkoumání 
skutečného stavu situace a přehodnocení svých pokynů. 
Takto prudký pokles ceny akcií při první veřejné nabídce akcií vyústil 
v sérii žalob proti společnosti stejně jako vládní vyšetřování. Společnosti se však 
podařilo získat 16 miliard dolarů, čímž se tato emise stala třetí největší v americké 
historii. 
V současné době drží největší podíl ve společnosti její hlavní zakladatel 
Mark Zuckerberg (28%), po deseti procentech vlastní Accel Partners a Digital sky 
technologies. Zbytek vlastní menší investoři přičemž zaměstnanci společnosti vlastní 
přibližně 30% podíl.(11) 
 
2.2 Burza cenných papírů 
Burza cenných papírů je místo kde dochází k obchodu s akciemi a 
dividendovými a úrokovými kupóny. K obchodům zde dochází zpravidla nepřetržitě 
v otevíracích hodinách burzy. Burza samotná je právnickou osobou, která je oprávněna 
poskytovat na určeném místě a v určenou dobu službu nákupu a prodeje cenných 
papírů. Způsob obchodování s cennými papíry rozlišujeme na dvě kategorie, a to 
burzovní trh, kde probíhá obchodování na jednom centrálním místě, a trh 
mimoburzovní, který je tvořen přímo brokery. 
 
2.2.1 Burzovní trh 
První burza cenných papírů vznikla v Nizozemí ve městě Antverpy a to již 
v roce 1531. Dnešní světové burzy začaly vznikat až o přibližně dvě stě let později 
(Londýnská, New Yorkská a Berlínská burza), či ještě později (Tokijská burza 1878).  
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Na burzovním trhu probíhají obchody centrálně v místě burzy, což zajišťuje jednotnou 
cenu pro všechny investory. Konkrétní cenné papíry se však nemusejí prodávat pouze 
na jedné burze. V tomto případě se cena cenného papíru může v jednotlivých burzách 
lišit. Obchodování probíhá ve stanovený den a čas, kdy je daná burza otevřená. 
 
2.2.2 Mimoburzovní trh 
Vedle klasického burzovního trhu funguje i trh mimoburzovní. 
Mimoburzovní trh můžeme rozdělit na dvě kategorie – organizovaný a neorganizovaný. 
Na neorganizovaném mimoburzovním trhu se zpravidla obchodují ty cenné papíry, 
které nesplnily potřebné podmínky pro vstup na burzovní trh. Obchodování zde je 
značně riskantní, neboť velké množství brokerů je zaregistrováno v takových zemích, 
kde je nízká právní vymahatelnost, přičemž na tomto trhu tvoří koncovou cenu pro 
investora právě brokeři. Proto většina investorů volí organizovaný mimoburzovní trh. 
Ten v dnešní době mnohdy dosahuje kvalit burzovního trhu a přímo mu tak konkuruje.  
Na rozdíl od burzovního trhu probíhá obchodování zpravidla nepřetržitě.  
Tento trh se snaží získat investory například i nižšími transakčními náklady. Hlavní 
nevýhodou tedy je, že tato oblast trhu není příliš regulována, což zvyšuje riziko pro 
investora. Na velkých, organizovaných trzích při použití osvědčeného brokera však 
zpravidla k žádným problémům nedochází. (12) 
 
2.2.3 NASDAQ  
NASDAQ neboli National Association of Securities Dealers Automated 
Quotations je elektronický, organizovaný mimoburzovní trh který se zaměřuje na akcie 
technologických společností. V současné době je třetím největším trhem s cennými 
papíry na světě, měřeno podle tržní kapitalizace všech přibližně 3700 kótovaných 
společností. To jej zároveň řadí na první pozici na mimoburzovním trhu. Na této burze 
je kótována i společnost Facebook, Inc., jejíž technickou analýzu budu provádět. (13) 
Burza NASDAQ není otevřena nepřetržitě. Obchodování neprobíhá o 
víkendech, čili v sobotu a v neděli, ani ve svátcích. Ve všední dny probíhá obchodování 
42 
 
od 4:00 do 20:00 východního času, což po převedení do našeho časového pásma 
odpovídá 13:00 - 2:00 GMT+1. Obchodní hodiny jsou rozděleny na premarket 4:00 - 
9:30, market 9:30 – 16:00 a aftermarket 16:00 – 20:00. V jiné než market době můžou 
obchodovat pouze vybraní investoři, kvůli čemuž jsou objemy obchodů v pre a after 
market době nižší, což může přinášet určité komplikace.  
 
2.2.4 Broker 
Slovo Broker vzniklo zkrácením anglického brokerage firm a vyjadřuje 
právnickou osobu, jež zastupuje investora při jeho obchodování na burze. V současné 
době je takto označován i samotný program, pomocí kterého investor s brokerem 
komunikuje, a který mu může zprostředkovávat různé nástroje technické a dalších 
analýz. 
Vhodný výběr brokera v obou jeho významech je pro investora stejně 
důležitý, jako volba trhu, na kterém bude obchodovat. Broker jako právnická osoba by 
měl jednoznačně mít přímý přístup k trhu a měl by mít dobré reference. Nedílnou 
součástí každého brokera jsou i sazby za zprostředkování obchodu pro investora. Ty se 
mohou značně lišit a významně ovlivnit profitabilitu investora. Broker ve smyslu 
elektronického programu by měl, nabídnou zejména vysokou úroveň zabezpečení proti 
napadení a vysokou spolehlivost. Pokud je jeho součásti i analytická část poskytující 
nabízející zpracovávání analýz, indikátorů a strategií, je to pro investora výhodou. 
Nejedná se však o nezbytnou součást neboť na trhu existuje celá řada analytických 
programů, které tuto funkci zastanou, i když jsou zpravidla placené. (14) 
 2.2.5 Styly obchodování 
 Každý investor využívá takového stylu obchodování, který je pro něj 
nejvíce vyhovující. Zohledňuje přitom své schopnosti, povahu a velikost očekávaného 
zisku. Existují dva základní způsoby, jak můžeme tyto styly rozlišit. Prvním je typ 
vstupování a vystupování z pozic. Při diskrečním způsobu rozhoduje o těchto krocích 
obchodník na základě svého úsudku, zpravidla podloženého výsledky různých analýz. 
V případě mechanického způsobu je o obchodech rozhodováno na základě výsledků 
technické analýzy. Druhým způsoben dělení je podle času. 
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Investování 
Pro investování je typické rozhodování o pozicích na základě fundamentální analýzy. 
Pozice jsou drženy zpravidla měsíce až roky a vyžadují trpělivost investora. Investor 
vsází na dlouhodobý výkon společnosti. 
Poziční trading a swing trading 
Tyto metody patři k nejvyužívanějším a staticky nejvýnosnějším pro investora. Obě 
přikládají nejvyšší význam technické analýze se zaměřením na identifikaci trendů. 
Pozice jsou drženy v řádu dnů až týdnů, výjimečně i déle. Technická analýza je 
historicky zaměřena právě na tento způsob obchodování. 
Daytrading 
V tomto případě jsou pozice drženy pouze po dobu jednoho dne. Při správném využití 
by měl investor každý den začít bez jakýchkoliv otevřených pozic. Využívá se zde grafů 
s kratší jednotkou času, než je tomu běžné u předešlých způsobů a to od dvou 
minutových po hodinové. Tento způsob je pro investora velmi časově i psychicky 
náročný. 
Scalping 
Rozšíření výpočetní techniky společně s elektronickým obchodováním na burze 
umožnilo zcela nový typ obchodů. Pozice jsou zde drženy od několika sekund po 
několik minut. Zastánci scalpingu tvrdí, že pomocí nástrojů technické analýzy lze 
predikovat vývoj grafu ve velmi krátkém období přesněji, než v období delším. 
Problémem je, že aby obchody, které sázejí na velmi malé změny cen, mohly být 
výnosné, využívá se vysoké úrovně finanční páky. Pokud investor zaváhá nebo cena 
nečekaně poskočí, finanční páka umocní jeho ztrátu.(25) 
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3. VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
K určení ziskovosti indikátorů jsem se rozhodl zpracovat vlastní program 
v aplikaci Microsoft Excel 2007 pomocí programovacího jazyka Visual Basic for 
Applications verze 6.0. Pro tento krok jsem se rozhodl ze dvou hlavních důvodů. Na 
trhu sice existuje velké množství kvalitních nástrojů pro podporu technické analýzy, 
jenže většina z nich má pouze placenou variantu. Ty bezplatné pak nedosahují potřebné 
kvality a jejich funkčnost nemůže být zaručena. Demoverze, které zase určeny pro 
demonstraci plné verze, jsou zase zpravidla natolik funkčně ořezané, že mají jen malé 
praktické použití. Pro nezkušeného uživatele jsou pak tyto programy nepřehledné a 
příliš složité. 
  
3.1 Vlastní program 
Při vytváření svého programu jsem se zaměřil na dodržení tří následujících 
zásad: jednoduchost, přehlednost a přístup k vypočteným hodnotám. 
Jednoduchost 
Mým cílem bylo, aby potřebné znalosti pro ovládání programu byly na straně uživatele 
co nejnižší, a to jak v oblasti technické analýzy, tak v oblasti počítačové gramotnosti. 
Ovládání programu jsem tedy navrhnul pomocí tlačítek, umístěných přímo na 
jednotlivých listech Excelu, v kombinaci s formuláři, do kterých uživatel zadá potřebná 
data, je-li to potřeba. Na následujícím obrázku je vidět formulář pro stažení dat. 
Uživateli stačí vybrat ze seznamu společnost, o kterou se zajímá, vyplnit datum a 
stanovit, zda jej zajímají denní, týdenní či měsíční hodnoty.  Ve všech formulářích jsou 
pro uživatele přichystány předem vyplněné hodnoty. 
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Obrázek 16: Formulář pro získání dat (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Ani datum není třeba zapisovat ručně, tlačítka pro výběr data otevřou uživateli nový 
formulář, ve kterém stačí vybrat požadované datum a potvrdit jej tlačítkem OK. 
 
Obrázek 17: Formulář pro výběr data (Zdroj: vlastní zpracování) 
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Přehlednost 
Mojí druhou zásadou byla přehlednost. Tuto zásadu jsem realizoval pomocí vhodného 
pojmenování tlačítek, formulářů a popisků v místech, kde je třeba, aby uživatel zadal 
potřebné hodnoty. Dále jsem se zaměřil na pojmenování grafů, které program 
automaticky vytváří. Jako příklad uvedu graf, ve kterém jsou zobrazeny dva 
exponenciální klouzavé průměry spolu se zavírací hodnotou daného dne. Na X ose 
grafu jsou uvedeny zavírací hodnoty a popis osy nese název „Hodnoty“. Na ose Y je 
uvedeno odpovídající datum a nese název „Datum“. Název grafu je automaticky 
generován podle toho, jak byla nastavena vstupní data. V tomto případě byl graf tvořen 
pomocí 12denního a 26denního exponenciálního klouzavého průměru společně se 
zavírací hodnotou. Součástí názvu grafu je i počet zobrazených dní, které uživatel 
zvolil. 
 
Obrázek 18: Ukázka grafu (zdroj: Vlastní zpracování) 
Stejným způsobem jsou pojmenovány i jednotlivé sloupce s hodnotami. 
Přístup k vypočteným hodnotám 
Jednou z největších výhod aplikace Microsoft Excel je jeho rozšířenost. Díky tomu 
s ním umí pracovat velké množství uživatelů. Tuto silnou stránku jsem se rozhodl 
využít, a to tak, že jsem uživateli umožnil přístup k vypočteným hodnotám. Ty jsou 
zaznamenány v příslušných sloupcích a správně označeny nadpisem v první buňce. 
Uživatel si je tedy může překopírovat jinam, pokud potřebuje, sestavit si vlastní grafy či 
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využít výsledků k výpočtům dalších indikátorů. Názornou ukázku je možno vidět na 
následujícím obrázku. 
 
Obrázek 19: Ukázka vypočtených hodnot (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
3.1.2 Použití programu 
Aby uživatel mohl využít funkcí programu, musí mít nainstalovaný 
Microsoft Excel 2007. Pro správnou funkci programu je třeba zadávat do příslušných 
polí takové hodnoty, které jsou smysluplné. Program nedokáže spočítat například 
klouzavé průměry pro záporný počet dní, či počet dní rovnající se jiné než číselné 
hodnotě. Při správném využití však zvládá počítat indikátory až pro několik desítek tisíc 
vstupních dat při pouze několikavteřinové prodlevě. Program počítá celkově 17 
indikátorů či prvků, z nichž jsou složeny. 
Při otevření aplikace dojde nejprve k smazání všech hodnot na všech listech. 
Tato operace má zabránit chybám způsobených ručními změnami, které uživatel při 
minulém běhu udělal. Pokud si uživatel přidal vlastní list, ve kterém zpracovával svou 
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analýzu, jeho list zůstane zachován. Na všech listech kromě listu „Data“ dojde 
k uzamčení všech tlačítek, protože nelze počítat indikátory bez vstupních dat. List 
„Data“ se stane aktivním (otevřeným) listem nezávisle na aktivním listu při posledním 
ukončení programu. Poté co uživatel zadá potřebné informace do formuláře „Získat 
data“ a potvrdí je tlačítkem OK, dojde ke stažení dat. Program stahuje data ze stránek 
http://www.finance.yahoo.com. Stažení dat odemkne tlačítka na ostatních listech. 
Nyní již uživatel může přejít k výpočtům indikátorů. Není třeba postupovat 
list po listu, uživatel může přeskočit a využít pouze ten list, který jej zajímá. Na všech 
listech jsou v tuto chvíli odemknuta tlačítka pro výpočet indikátorů. Pokud je potřebný 
vstup od uživatele, dojde k zobrazení formuláře žádajícího potřebné vstupy. Jakmile 
dojde k výpočtu indikátorů, dojde k odemknutí tlačítek pro jejich zobrazení. Zde již 
uživateli stačí vybrat požadovaný počet dní k zobrazení. 
 
3.2 Analýza použití indikátorů 
 K provedení analýzy ziskovosti jednotlivých indikátorů budu simulovat nákupy 
a prodeje akcií podle signálů vyplývajících z hodnot indikátoru. Celý proces bude 
vytvářen, jakoby obchody prováděl drobný investor ochotný investovat pouze 10 000,- 
Kč, což při současném kurzu odpovídá přibližně 500,- USD. Aktuální uzavírací cena 
akcie Facebook, Inc. činí 57.71 USD. Pro zjednodušení budu tedy vždy nakupovat nebo 
prodávat 10ks akcií. 
První nákup uskutečním zároveň s prvním signálem o nákupu, který indikátor 
označí. Všechny předešlé prodejní signály budou ignorovány. Pokud indikátor označí 
více nákupních nebo prodejních signálů v řadě, bude obchodován první z nich. Tím 
bude simulován omezený rozpočet investora společně s nejistotou spojenou s budoucím 
vývojem, který investor v době signálu nezná. V případě, že investor bude na konci 
sledovaného období vlastnit nakoupené akcie, budou prodány za aktuální uzavírací 
hodnotu, aby bylo možné analýzu dokončit. 
49 
 
Do analýzy nebudu zahrnovat poplatky za zprostředkování obchodu, které musí 
investor platit brokeru, který si vybral. Tyto poplatky se značně liší a brokerů je na trhu 
takové množství, že analýza pro každého z nich není možná. 
Posledním faktorem je délka sledovaného období. Tu jsem zvolil jako 
posledních 180 dní, kdy byla burza otevřena, což odpovídá rozpětí 13. 8. 2013 – 30. 4. 
2014. Vývoj zavírací ceny ve sledovaném období je zobrazen na následujícím grafu. 
 
Graf 1: Vývoj zavírací ceny (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 
3.2.1 Jednoduchý klouzavý průměr 
Jednoduchý klouzavý průměr (SMA) reaguje nejpomaleji na změnu hodnot 
ze všech klouzavých průměrů. Tato prodleva, anglicky nazývaná lag, je způsobena tím, 
že na aktuální hodnotu jednoduchého klouzavého průměru mají všechny předešlé 
hodnoty, které bereme v potaz, stejný vliv. Existuje více způsobů jak obchodovat na 
základě hodnot klouzavého průměru. Patří mezi ně obchodování na základě protínání 
SMA a zavírací ceny, protínání dvou SMA s různou délkou periody či protínání SMA 
s exponenciálním klouzavým průměrem. Protože je SMA nejjednodušším indikátorem, 
zaměřím se pouze na protínání 10 a 20 denního SMA. 
Pokud kratší, 10 denní SMA protne zespodu delší, 20 denní SMA, Jedná se 
o pokyn k nákupu a v grafu je označen červenou šipkou mířící nahoru. Pokud dojde 
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k protnutí v opačném směru, jedná se o pokyn k prodeji a je v grafu označen černou 
šipkou směřující dolů. 
 
Graf 2: 10 a 20 denní jednoduchý klouzavý průměr (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
V následující tabulce je uveden soupis obchodů uskutečněných podle 
kombinace dvou jednoduchých klouzavých průměrů. První indikovaný pokyn byl 
pokyn k prodeji, proto byl vynechán. 
Tabulka 1: Soupis obchodů uskutečněných podle jednoduchého klouzavého průměru (zdroj: 
Vlastní zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
22.8.2013 38,55 Sell    
23.8.2013 40,55 Buy -405,5   
16.10.2013 51,14 Sell 105,9 105,9 105,9 
18.10.2013 54,22 Buy -436,3   
4.11.2013 48,22 Sell 45,9 -60 45,9 
6.12.2013 47,94 Buy -433,5   
28.1.2014 55,14 Sell 117,9 72 117,9 
4.2.2014 62,75 Buy -509,6   
19.3.2014 68,24 Sell 172,8 54,9 172,8 
23.4.2014 61,36 Buy -440,8   
30.4.2014 59,78 Sell 157 -15,8 157 
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Zhodnocení 
Tento indikátor vyvolal celkem 5 pokynů k nákupu, z nichž pouze tři skončily ziskem. 
Indikátor byl celkově úspěšný a vydělal 157$ při počátečním vkladu 405.5$. Dosažené 
výsledky jsou však nepřesvědčivé, neboť téměř polovina obchodů neskončila úspěšně a 
ke skutečnému investování jej tedy nelze doporučit. 
3.2.2 Vážený klouzavý průměr 
Vážený klouzavý průměr přisuzuje váhu podle aktuálnosti hodnot. Nejvíce aktuální 
hodnoty mají ve výpočtu největší váhu, s jejich stářím váha klesá. Reaguje tedy rychleji 
na změny cen, čímž se částečně eliminuje lag pozorovaný u jednoduchého klouzavého 
průměru. I v tomto případě existuje více variant obchodování a i zde jsem zvolil pouze 
porovnání dvou WMA. Pravidla pro obchodování jsou stejná jako v případě 
jednoduchého klouzavého průměru. 
 
Graf 3: 10 a 20 denní vážený klouzavý průměr (zdroj: Vlastní zpracování) 
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Tabulka 2: Soupis obchodů uskutečněných podle váženého klouzavého průměru (zdroj: Vlastní 
pracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
20.8.2013 38,41 Sell    
23.8.2013 40,55 Buy -405,5   
11.10.2013 49,11 Sell 85,6 85,6 85,6 
17.10.2013 52,21 Buy -436,5   
31.10.2013 50,21 Sell 65,6 -20 65,6 
5.12.2013 48,34 Buy -417,8   
24.1.2014 54,45 Sell 126,7 61,1 126,7 
31.1.2014 62,57 Buy -499   
18.3.2014 69,19 Sell 192,9 66,2 192,9 
22.4.2014 63,03 Buy -437,4   
28.4.2014 56,14 Sell 124 -68,9 124 
 
Zhodnocení 
Vážený klouzavý průměr, který by měl reflektovat vývoj trendu přesněji než 
jednoduchý klouzavý průměr, dopadl o něco hůře. I v tomto případě bylo uskutečněno 5 
obchodů, z nichž dva byly prodělečné. 
3.2.3 Exponenciální klouzavý průměr 
Exponenciální klouzavý průměr (EMA) patří mezi více používané klouzavé 
průměry, především pro střednědobé obchodování. Má nejmenší prodlevu a nejrychleji 
tedy reaguje na prudké změny. Přisuzuje totiž aktuálním hodnotám nejvyšší váhu. 
Zároveň je však ovlivněn všemi předešlými hodnotami, nikoliv jen těmi ve sledované 
periodě. Zaměřil jsem se na protínání dvou exponenciálních průměrů, i když se používá 
i kombinace exponenciálního průměru jakožto spouštěče, který protíná dlouhodobý, 
jednoduchý nebo vážený klouzavý průměr. 
53 
 
 
Graf 4: 10 a 20 denní exponenciální klouzavý průměr (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka 3: Soupis obchodů uskutečněných podle exponenciálního klouzavého průměru (zdroj: 
Vlastní zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
6.11.2013 49,12 Sell    
9.12.2013 48,84 Buy -488,4   
29.1.2014 53,53 Sell 46,9 46,9 46,9 
30.1.2014 61,08 Buy -563,9   
24.3.2014 64,1 Sell 77,1 30,2 77,1 
 
Zhodnocení  
Tento klouzavý průměr identifikoval pouze dvě vhodné pozice pro nákup, což je 
nejméně ze své kategorie. Tyto obchody navíc nedosáhly takového zisku, jako tomu 
bylo u předešlých. Posunem k lepšímu však je fakt, že oba obchody byly ziskové. 
3.2.4 Zhodnocení klouzavých průměrů 
Využití klouzavých průměrů k identifikaci trendu je častým a oblíbeným 
nástrojem mnoha investorů. Proč tedy v tomto případě dosáhly špatných výsledků, 
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obzvlášť když v grafu kde jsou trendy jasně patrné? Identifikoval jsem tři příčiny jejich 
neúspěchu. 
 
Sledované období 
V první třetině grafu je jasně patrný rostoucí trend, který všechny indikátory správně 
označili, neboť jejich krátkodobé hodnoty byly výše než ty dlouhodobé. Pokyn 
k nákupu však nikdy nepřišel, protože k překřížení došlo před počátkem sledovaného 
období. Nákup by tedy proběhl před začátkem sledovaného období. Celá první část 
grafu tedy zůstala bez povšimnutí a první obchodní signál byl k prodeji na konci tohoto 
rostoucího trendu. Rozšíření sledovaného období by tento problém vyřešilo. 
Prudké pohyby cen 
Ve dnech od 21. 1. 2014 do 30. 1. 2014 došlo k posunu zavíracích cen z hodnoty 58,51 
na 53,53 a následnému růstu zpět na 61,08. Protože všechny klouzavé indikátory 
identifikují trend, mají už ze své podstaty určité zpoždění. Takto prudký pokles ceny 
nesprávně označily jako konec trendu, a doporučili prodej. Ten se však realizoval se 
ztrátou právě kvůli propásnutí maximálních hodnot, které vydrželi jen krátkou dobu. 
Následný prudký růst ceny pak identifikovaly jako počátek nového rostoucího trendu. 
Vzhledem k jejich zpoždění však doporučili nákup až poté, co cena značně narostla. 
Během pár dnů tak investorovi doporučili prodat levně jeho akcie a následné je draze 
koupit zpět. 
Toto selhání by šlo eliminovat například tím, že by investor neuskutečňoval obchod 
ihned při protnutí indikátorů, ale vyčkal by, až dojde k jejich většímu odchýlení. Tento 
postup by mu však snížil zisk z ostatních obchodů, kdy se cena vyvíjí standardně, 
protože by kupoval v pozdější části rostoucího trendu a prodával v pozdější části trendu 
rostoucího. Nachází se tak v bezvýchodně situaci a naráží na limity klouzavých průměrů 
Zvolený časový rozsah 
Délku periody pro klouzavé průměry jsem zvolil podle častých, doporučených hodnot. 
Podrobnější analýza konkrétní společnosti však může stanovit tyto hodnoty jinak. 
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Obzvlášť v případě velkých skoků cen, jako je tomu v tomto případě by byla vhodnější 
perioda delší, která by identifikovala skutečné dlouhodobé trendy a nenechala se zmást 
jednorázovou prudkou změnou. 
3.2.5 MACD 
Asi nejoblíbenějším indikátorem vycházejícím z klouzavých průměrů je 
právě Moving Average Convergence Divergence. Jeho výpočet probíhá pomocí rozdílu 
dvou exponenciálních klouzavých průměrů. Výsledná křivka pak osciluje kolem nulové 
hodnoty, která nastává v bodech, kde došlo k jejich protnutí. Důležitou součástí je pak 
trigger, který je exponenciálním klouzavým průměrem MACD křivky. Podrobný rozpis 
použití jsem uvedl v teoretické části práce v kapitole MACD. Při obchodování jsem se 
rozhodl držet doporučených hodnot, tedy křivka MACD bude rozdílem 12a 26 denního 
exponenciálního klouzavého průměru a trigger bude 9 denní exponenciální klouzavý 
průměr MACD, což se zapisuje jako MACD(12,26,9) 
 
Graf 5: MACD(12,26,9) (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka 4: Soupis obchodů uskutečněných podle MACD  (zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
13.8.2013 49,12 Sell    
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5.9.2013 48,84 Buy -488,4   
13.9.2013 53,53 Sell 46,9 46,9 46,9 
19.9.2013 61,08 Buy -563,9   
2.10.2013 64,1 Sell 77,1 30,2 77,1 
17.10.2013 52,21 Buy -445   
23.10.2013 51,9 Sell 74 -3,1 74 
2.12.2013 47,06 Buy -396,6   
31.12.2013 54,65 Sell 149,9 75,9 149,9 
6.1.2014 57,2 Buy -422,1   
10.1.2014 57,94 Sell 157,3 7,4 157,3 
30.1.2014 61,08 Buy -453,5   
27.2.2014 68,94 Sell 235,9 78,6 235,9 
15.4.2014 59,09 Buy -355   
28.4.2014 56,14 Sell 206,4 -29,5 206,4 
29.4.2014 58,15 Buy -375,1   
30.4.2014 59,78 Sell 222,7 16,3 222,7 
 
Zhodnocení 
Indikátor MACD označil 8 vhodných míst pro nákup, nejvíce ze všech zatím 
zkoumaných indikátorů. Pouze dva signály můžeme označit za falešné, což znamená, že 
75% obchodů bylo úspěšných, s celkovým ziskem 222,7$. 
3.2.6 RSI 
Index relativní síly (RSI) se snaží identifikovat takové oblasti, kde je trh 
přeprodaný nebo překoupený. To identifikuje pomocí průměrných nárůstů a 
průměrných poklesů prodejní ceny. Index může nabývat hodnot 0 – 100 přičemž 
hodnoty pod 30 jsou považovány za přeprodaný trh, hodnoty nad 70 za překoupený. 
Abych mohl tento indikátor objektivně porovnat, bylo potřeba stanovit jasná pravidla 
obchodování. 
 K nákupu dojde ve chvíli, kdy index relativní síly protne zespodu dolní hranici 
nastavenou na hodnotu 30 a opustí tak přeprodaný trh.  
 Prodej proběhne tehdy, když dojde k prvnímu poklesu indexu RSI, ale až po té, 
co překonal hranici 70 bodů a dostal se na úroveň překoupeného trhu. 
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Graf 6: Relative strength index 9 denní, spolu s hraničními hodnotami (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka 5: Soupis obchodů uskutečněných podle RSI  (zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
19.8.2013 37,81 Buy -378,1   
27.8.2013 39,64 Sell 18,3 18,3 18,3 
10.10.2013 49,05 Buy -472,2   
21.10.2013 53,85 Sell 66,3 48 66,3 
5.11.2013 50,11 Buy -434,8   
9.12.2013 48,84 Sell 53,6 -12,7 53,6 
28.1.2014 55,14 Buy -497,8   
11.2.2014 64,85 Sell 150,7 97,1 150,7 
21.3.2014 54,65 Buy -395,8   
30.4.2014 59,78 Sell 202 51,3 202 
 
Zhodnocení 
RSI označovalo trh za překoupený mnohem častěji než za přeprodaný. Podle 
stanovených pravidel došlo celkem k 5 nákupním pokynům, z nichž pouze jeden byl 
nevýnosný.  Tento indikátor lze dále zkoumat a přenastavovat pravidla pro obchodování 
pomocí změn minimálních a maximálních hodnot, jeho délky či lepší identifikace 
obchodních pozic. Jeho použití lze doporučit. 
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3.2.7 Fast Stochastic 
Rychlý stochastický oscilátor má v technické analýze řadu využití. Někteří 
jej používají jako doplněk pro potvrzení signálů jiných indikátorů, jiní obchodují na 
základě protínání křivek %K a %D. Protože tento oscilátor nabývá hodnot 0 – 100, 
stejně jako RSI, někteří investoři se jej pokouší využít stejným způsobem. Tato 
netypická metoda mě zaujala, rozhodl jsem se tedy otestovat právě ji. Podmínky 
uzavírání obchodů ponechám stejné jako v případě RSI, pouze spodní a horní hranici 
přesunu z hodnot 70/30 na 80/20. Protože oscilátor Stochastic je náchylnější na 
krátkodobé růsty / poklesy cen, tak jsem jako vhodnou periodu vybral 14 dní. 
 
Graf 7: Fast Stochastic použitý způsobem RSI  (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka 6: Soupis obchodů uskutečněných podle Fast Stochastic  (zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
19.8.2013 37,81 Buy -378,1   
26.8.2013 41,34 Sell 35,3 35,3 35,3 
10.10.2013 49,05 Buy -455,2   
18.10.2013 54,22 Sell 87 51,7 87 
31.10.2013 50,21 Buy -415,1   
5.12.2013 50,11 Sell 86 -1 86 
28.1.2014 55,14 Buy -465,4   
31.1.2014 62,57 Sell 160,3 74,3 160,3 
17.3.2014 68,74 Buy -527,1   
23.4.2014 61,36 Sell 86,5 -73,8 86,5 
29.4.2014 58,15 Buy -495   
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30.4.2014 59,78 Sell 102,8 16,3 102,8 
 
Zhodnocení 
Tento netradiční přístup při analýze na vybraných datech příliš neuspěl. V porovnání 
s tradičním RSI uskutečnil o jeden obchod více, nicméně ten byl pro investora ztrátový. 
Celkově bylo dosaženo pouze polovičního zisku v porovnání s indikátorem RSI a proto 
bych tento přístup investorovi nedoporučil. 
 
3.2.8 Absolutní Momentum 
 Absolutní Momentum se snaží určit trend na základě rozdílu aktuální 
zavírací hodnoty a zavírací hodnoty před zvoleným počtem dnů. Pokud jsou tyto 
hodnoty shodné, je výsledek nula což je hodnota, kolem které přirozeně osciluje. 
Běžným způsobem je nakupovat pokud indikátor protne nulu zespodu a prodávat, 
pokud ji protne z vrchu. V mém případě však tento postup vedl k velkému množství 
jedno až dvoudenních obchodů s malým výnosem/ztrátou. Velké množství málo 
výnosných obchodů je pro investora nevýhodné z důvodu placení poplatků brokerovi za 
zprostředkování obchodu.  
Vybíral jsem mezi třemi možnostmi řešení vzniklého problému. První 
možností bylo měnit délku periody indikátoru. Tuto metodu jsem ihned zavrhl, protože 
doporučená délka periody se zdála efektivní z hlediska identifikace významných pozic. 
Druhou možností bylo držet akcie po nákupu alespoň minimální, předem stanovený 
počet dní. Tuto metodu jsem po uvážení také zavrhl. Pokud by byl signál k nákupu totiž 
falešný, oddalování prodeje by mohlo vyústit ve velmi prodělečný obchod. Poslední 
možností bylo stanovení ochranného pásma pomocí minimální a maximální hodnoty, 
které jsou blízké nule a díky jejichž rozpětí by byla eliminována většina krátkodobých 
obchodů. Za tyto hraniční hodnoty jsem zvolil -1 a 1. 
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Graf 8: Momentum upravené o ochranné pásmo kolem 0  (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka 7: Soupis obchodů uskutečněných podle Momenta s ochranným pásmem  (zdroj: Vlastní 
zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
20.8.2013 47,49 Buy -474,9   
16.9.2013 42,51 Sell -49,8 -49,8 -49,8 
14.10.2013 49,51 Buy -544,9   
28.10.2013 50,23 Sell -42,6 7,2 -42,6 
14.11.2013 48,99 Buy -532,5   
30.12.2013 53,71 Sell 4,6 47,2 4,6 
31.12.2013 54,65 Buy -541,9   
16.1.2014 57,19 Sell 30 25,4 30 
21.1.2014 58,51 Buy -555,1   
3.3.2014 67,41 Sell 119 89 119 
9.4.2014 62,41 Buy -505,1   
10.4.2014 59,16 Sell 86,5 -32,5 86,5 
15.4.2014 59,09 Buy -504,4   
17.4.2014 58,94 Sell 85 -1,5 85 
 
Zhodnocení 
Zavedení ochranného pásma úspěšně eliminovalo všechny jednodenní obchody, což 
můžeme považovat za úspěch. Tento zásah však snížil výnosnost některých obchodů a 
negativně se podepsal na výsledcích indikátoru. Pro budoucí použití by bylo vhodné 
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optimalizovat indikátor jiným způsobem, aby byly odfiltrovány jednodenní obchody a 
zároveň byla zachována plná funkčnost indikátoru. 
3.2.9 ROC 
Indikátor hybnosti anglicky nazývaný Rate of Change je dalším z indikátorů 
identifikující vývoj trendu. Obchodování běžně probíhá tak, že pokud indikátor protne 
hodnotu nula ze spodu, investor by měl nakupovat, neboť to značí začátek rostoucího 
trendu. V opačném případě, kdy indikátor protne nulu z vrchu, investor by měl 
prodávat, neboť končí rostoucí trend. Identifikace trendu do strany je pak na samotném 
investorovi. Abych mohl analyzovat tento indikátor a zabránil krátkodobým obchodům 
při trendu do strany, i zde jsem zavedl ochranné pásmo. K nákupu dojde, protne-li 
indikátor nulovou přímku ze spodu, avšak investor bude akcie držet pouze do doby, kdy 
indikátor protne hodnotu 2 z vrchu. 
 
Graf 9: ROC upravený o ochranné pásmo (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka 8: Soupis obchodů uskutečněných podle ROC s ochranným pásmem  (zdroj: Vlastní 
zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
19.8.2013 37,81 Buy -378,1   
21.8.2013 38,32 Sell 5,1 5,1 5,1 
23.8.2013 40,55 Buy -400,4   
9.10.2013 46,77 Sell 67,3 62,2 67,3 
10.10.2013 49,05 Buy -423,2   
11.10.2013 49,11 Sell 67,9 0,6 67,9 
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17.10.2013 52,21 Buy -454,2   
23.10.2013 51,9 Sell 64,8 -3,1 64,8 
31.10.2013 50,21 Buy -437,3   
13.1.2014 55,91 Sell 121,8 57 121,8 
16.1.2014 57,19 Buy -450,1   
24.1.2014 54,45 Sell 94,4 -27,4 94,4 
30.1.2014 61,08 Buy -516,4   
11.3.2014 70,1 Sell 184,6 90,2 184,6 
22.4.2014 63,03 Buy -445,7   
25.4.2014 57,71 Sell 131,4 -53,2 131,4 
 
Zhodnocení 
Ochranné pásmo eliminovalo část krátkodobých obchodů s minimální mírou výnosu 
nebo ztráty. Prodejní pokyn při protnutí hodnoty 2 z vrchu snížil výnosnost některých 
obchodů, neboť k prodeji došlo dříve, než indikátor označil konec rostoucího trendu. 
Tento způsob obchodu měl svůj přínos a při kvalitní optimalizaci ochranného pásma 
vzhledem ke zkoumané akcii se může ukázat jako výhodný. 
3.2.10 Direction index 
Direction index dělíme na kladný (positive) a záporný (negative). 
Sestavujeme jej pomocí kladného a záporného Direction movementu. Ten vyjadřuje, 
zda byla převaha v oblasti nejvyšších hodnot při porovnání dnešního a včerejšího 
obchodování, nebo v oblasti hodnot nejnižších. Kladný Direction index získáme tak, že 
uděláme n denní exponenciální klouzavý průměr kladného Direction movementu a 
výsledek vynásobíme hodnotou sto. Stejným postupem získáme i záporný Direction 
index. 
Autor původně používal index se 14 denní periodou, avšak používají se i 
jinak dlouhé úseky. Já zvolil 9 denní úsek, aby zvýšil množství uskutečněných obchodů. 
Nákupní pokyn je uskutečněn v případě, kdy kladný DI protne zespodu záporný DI. 
Když kladný DI protne záporný DI z vrchu, uskuteční se prodej. 
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Graf 10: Direction index (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka 9: Soupis obchodů uskutečněných podle Direction movement (zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
21.8.2013 38,32 Sell    
23.8.2013 40,55 Buy -405,5   
11.10.2013 49,11 Sell 85,6 85,6 85,6 
21.10.2013 53,85 Buy -452,9   
31.10.2013 50,21 Sell 49,2 -36,4 49,2 
10.12.2013 50,25 Buy -453,3   
22.1.2014 57,51 Sell 121,8 72,6 121,8 
3.2.2014 61,48 Buy -493   
18.3.2014 69,19 Sell 198,9 77,1 198,9 
22.4.2014 63,03 Buy -431,4   
24.4.2014 60,87 Sell 177,3 -21,6 177,3 
 
Zhodnocení 
I přes to, že se nejedná o nejvýnosnější indikátor a že dva z pěti obchodů byly 
prodělečné, označil bych tento indikátor za úspěšný. Hlavním důvodem je, že v obou 
neúspěšných obchodech identifikoval falešný signál brzy po jeho uskutečnění a 
minimalizovat případnou ztrátu. Všechny tři úspěšné obchody byly dlouhodobé a 
správně provedeny při začátku a těsně na před koncem trendu. 
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3.2.11 ADX 
Avarage directional index měří sílu trendu. Sám o sobě neidentifikuje, zda 
je trend rostoucí či klesající. Tradiční výklad tohoto indikátoru zní, že čím vyšší je jeho 
hodnota, tím silnější trend je. Nízké hodnoty vyjadřují absenci trendu neboli trend do 
strany.  
Postupně se však začínají zkoumat možnosti tohoto indikátoru přímo pro 
samotné obchodování. Tento nový přístup je založen na myšlence, že absolutní hodnota 
indikátoru není tolik podstatná, jako velikost jeho změny. Prudký nárůst indikátoru 
vyjadřuje posilování trendu, kdežto jeho pokles oslabení trendu. Investor tak může dříve 
vystupovat z pozic a realizovat vyšší zisky. Pro svou analýzu jsem využil kombinace 
ADX a +DI. Pokud ADX začalo prudce růst a rostoucí bylo ve stejné době i +DI, 
identifikoval jsem tento bod jako počátek rostoucího trendu a provedl nákup. K prodeji 
došlo ihned poté, co ADX přestal růst a poprvé poklesl, což jsem identifikoval jako 
konec trendu. Obchody jsou znázorněny v následujícím grafu. 
 
Tabulka 10: ADX a +DI (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 Tabulka 11: Soupis obchodů uskutečněných podle ADX (zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
27.8.2013 39,64 Buy -396,4   
17.9.2013 45,07 Sell 54,3 54,3 54,3 
27.9.2013 51,24 Buy -458,1   
8.10.2013 47,14 Sell 13,3 -41 13,3 
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11.12.2013 49,38 Buy -480,5   
31.12.2013 54,65 Sell 66 52,7 66 
10.2.2014 63,55 Buy -569,5   
28.2.2014 68,46 Sell 115,1 49,1 115,1 
 
Zhodnocení 
I v tomto indikátoru se projevila jeho největší slabina, kterou je prodleva. Konce a 
počátky trendu identifikuje s několikadenním zpožděním, což i zde mělo negativní 
dopad na zisk. Ani nové postupy, které se snaží lagu předejít nebyly plně úspěšné. 
Vzhledem k tomu že tento indikátor není určen k přímému obchodování, dosáhl 
uspokojivých výsledků. 
 
3.2.12 On Balance Volume 
Abych mohl provést potřebnou analýzu tohoto indikátoru, musím nejprve 
objasnit, co mě vedlo právě k následujícímu postupu. Všechny objemové indikátory 
vychází z předpokladu, že propad ceny akcie je předcházen propadem objemu 
uskutečněných obchodů, zatímco nárůst cen akcie je předcházen zvýšením objemem 
obchodů. Podle této teorie tak predikují budoucí vývoj, na rozdíl od všech ostatních 
mnou zkoumaných indikátorů, které mají zpoždění. V praxi se pak používají pro 
potvrzení trendu pro investora tím, že vytváří vlastní grafy, u nichž nejsou podstatné 
hodnoty, kterých nabývají, ale tvar grafu.  
Právě práce s trendem je zajímavá z pohledu ukazatelů, které identifikují 
trend na základě zavíracích hodnot, tudíž se zpožděním. Rozhodl jsem se proto využít 
asi nejoblíbenějšího trendového ukazatele MACD aplikovaného právě na hodnoty OBV 
indikátoru. Metoda je založena na principu, že predikční schopnost objemového 
indikátoru se částečně vyruší se zpožděním, které MACD provází, a výsledné 
obchodování dosáhne lepších výsledků. K tomuto využití mě vedla práce Marca 
Chaikina, který podobného principu využil v případě Chaikin oscilátoru. Na 
následujícím grafu je vidět indikátor MACD aplikovaný na hodnoty indikátoru OBV.  
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Graf 11: MACD vytvořený z hodnot indikátoru OBV (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka 12: Soupis obchodů uskutečněných podle MACD uplatněného na hodnoty indikátoru 
OBV (zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
29.8.2013 41,28 Buy -412,8   
13.9.2013 44,31 Sell 30,3 30,3 30,3 
19.9.2013 45,98 Buy -429,5   
4.10.2013 51,04 Sell 80,9 50,6 80,9 
18.11.2013 45,83 Buy -377,4   
10.1.2014 57,94 Sell 202 121,1 202 
18.2.2014 67,3 Buy -471   
27.2.2014 68,94 Sell 218,4 16,4 218,4 
31.3.2014 60,24 Buy -384   
24.4.2014 60,87 Sell 224,7 6,3 224,7 
 
Zhodnocení 
Tato kombinace indikátorů vyústila v 6 obchodů, z nichž ani jeden nebyl prodělečný. 
Z tohoto pohledu se jedná o zatím nejlepší dosažený výsledek obchodování. Naopak 
problém vidím v nízké ziskovosti obchodů, s výjimkou nákupu 18.11.2013 a prodeji 
10.1.2014. Tento obchod vydělal více než polovinu zisku. 
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3.2.13 Chaikin oscilator 
Tento indikátor využívá hodnot Accumulation Distribution Indexu. Ten, 
podobně jako ostatní objemové indikátory pracuje s trendem určeným na základě 
objemu uskutečněných obchodů a cen, čili s předstihem. Chaikin oscilátor této 
vlastnosti využívá. Počítá se jako rozdíl třídenního exponenciálního klouzavého 
průměru a desetidenního exponenciálního klouzavého průměru. Osciluje tedy kolem 
hodnoty nula, kterou nabývá v případě, kdy jsou tyto hodnoty stejné. Signál pro nákup 
nastává tehdy, kdy Chaikin protne nulu zespodu. Signál pro prodej když protne nulu z 
vrchu. 
 
Graf 12: Chaikin oscilator (zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Tabulka 13: Soupis obchodů uskutečněných podle Chaikin oscilátoru (zdroj: Vlastní zpracování) 
Datum Cena [$] Pokyn Konto [$] Výnos z obchodu [$] Výnos celkem [$] 
22.8.2013 38,55 Buy -385,5   
29.8.2013 41,28 Sell 27,3 27,3 27,3 
4.9.2013 41,78 Buy -390,5   
13.9.2013 44,31 Sell 52,6 25,3 52,6 
17.9.2013 45,07 Buy -398,1   
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7.10.2013 50,52 Sell 107,1 54,5 107,1 
16.10.2013 51,14 Buy -404,3   
24.10.2013 52,45 Sell 120,2 13,1 120,2 
2.12.2013 47,06 Buy -350,4   
16.1.2014 57,19 Sell 221,5 101,3 221,5 
27.1.2014 53,55 Buy -314   
28.1.2014 55,14 Sell 237,4 15,9 237,4 
6.2.2014 62,16 Buy -384,2   
27.2.2014 68,94 Sell 305,2 67,8 305,2 
3.3.2014 67,41 Buy -368,9   
13.3.2014 68,83 Sell 319,4 14,2 319,4 
17.3.2014 68,74 Buy -368   
19.3.2014 68,24 Sell 314,4 -5 314,4 
15.4.2014 59,09 Buy -276,5   
23.4.2014 61,36 Sell 337,1 22,7 337,1 
 
Zhodnocení 
S deseti signály k nákupu, které tento indikátor vyslal, se stal nejvíce aktivním 
zkoumaným indikátorem. Podal přitom pouze jeden falešný signál, což jej řadí k těm 
nejspolehlivějším. Zároveň také dosáhl nejvyššího zisku, celých 337$, což při počáteční 
investici 385,5$ vložené při prvním nákupu znamená téměř dvojnásobnou návratnost 
v průběhu pouhých 8 měsíců. 
3.3 Porovnání výsledků indikátorů 
Dříve než přejdu k okomentování výsledků, dovolím si upozornit na 
následující skutečnosti.  
Technická analýza není žádným zlatým dolem, ke kterému stačí přijít a začít 
vydělávat. Obchodování je jednodušší v případě býčího, rostoucího trendu. Říká se, že 
v tomto případě umí vydělat každý, pravý obchodník umí vydělat i v případě, že trh jde 
proti němu. V mém případě však stál trh po mém boku, díky čemuž byl každý testovaný 
indikátor ziskový. 
Přestože budu na příštích stranách porovnávat a umisťovat indikátory na 
různé pozice podle jejich dosažených výsledků, není možné tyto pozice považovat za 
definitivní. Většina zkoumaných indikátorů má uživatelsky měnitelné parametry, jako 
třeba počet dnů, ze kterých se počítají jejich hodnoty. Otestovat všechny kombinace 
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není možně, proto jsem testoval vždy tu nejvíce běžnou, bylo-li to možné. Stejné 
indikátory nebudou dosahovat stejných výsledků při uplatnění na různé akcie, a to ani 
v případě relativních výsledků vůči jiným indikátorům. 
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Tabulka 14: Porovnání dosažených výsledků jednotlivých indikátorů (zdroj: Vlastní zpracování) 
Název indikátoru Počet 
obchodů 
Počet výdělečných 
obchodů 
Podíl výdělečných 
obchodů 
Nejvyšší zisk 
z obchodu 
Nejvyšší ztráta 
z obchodu 
Průměrný zisk z 
obchodu 
Celkový 
zisk 
Jednoduchý k.p. 5 3 0,6 $ 105,90 $ -60,00 $ 31,40 $ 157,00 
Vážený k.p. 5 3 0,6 $ 85,60 $ -68,90 $ 24,80 $ 124,00 
Exponenciální k.p. 2 2 1 $ 46,90 $ - $ 38,55 $ 77,10 
MACD 8 6 0,75 $ 78,60 $ -29,50 $ 27,84 $ 222,70 
RSI 5 4 0,8 $ 97,10 $ -12,70 $ 40,40 $ 202,00 
Stochastic 6 4 0,67 $ 74,30 $ -73,80 $ 17,13 $ 102,80 
Momentum 7 4 0,57 $ 89,00 $ -49,80 $ 12,14 $ 85,00 
ROC 8 5 0,63 $ 90,20 $ -53,20 $ 16,43 $ 131,40 
DI 5 3 0,6 $ 85,60 $ -36,40 $ 35,46 $ 177,30 
ADX 4 3 0,75 $ 54,30 $ -41,00 $ 28,78 $ 115,10 
OBV 5 5 1 $ 121,10 $ - $ 44,94 $ 224,70 
Chaikin oscilator 10 9 0,9 $ 101,30 $ -5,00 $ 33,71 $ 337,10 
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Je mnoho způsobů jak tabulku 14 zobrazenou na předchozí straně vyhodnotit. 
Nejzjevnějším řešením je seřadit indikátory podle dosaženého zisku. Čistý zisk však 
není jediné, čeho chce investor dosáhnout. Důležité jsou i nízké ztráty, vysoký 
průměrný zisk z obchodu či vhodný počet uskutečněných obchodů. 
Pokud vezmeme v úvahu všechny parametr, asi nejlépe se umístil Chaikin 
Oscilator. Nejenže dosáhl nejvyššího zisku 337,50$, ale umístil se v nejlepší trojce ve 4 
z 5 sledovaných kategorií. Pouze ve velikosti průměrného zisku obsadil „až“ 5. místo, 
s 33,71$ zisku z obchodu.  
 Indikátor OBV využitý tak, že jeho hodnoty posloužily jako zdroj dat pro 
MACD jsem umístil na druhé příčce, i když určitě existují investoři, kteří by v tomto 
případě využili raději právě tento. Umístil se totiž jako nejlepší indikátor ve všech 
kategoriích kromě celkového zisku. Měl nejvíce úspěšných obchodů (5 z 5), nejvyšší 
maximální zisk z obchodu (121,10$) i nejvyšší průměrný zisk z obchodu (44,94$). 
Jedinou kategorií kde nevyhrál je celkový dosažený zisk, 224,70$, což stačí pouze na 
druhé místo. Indikátor jsem umístil na druhou pozici právě kvůli velkému rozdílu 
celkového zisku oproti Chaikin oscilator. 
Jakožto třetí nejlepší indikátor jsem vyhodnotil oblíbený trendový indikátor 
MACD. Ten uskutečnil 8 obchodů, z nichž 6 bylo ziskových. Neumístil se na prvních 
příčkách v žádné kategorii, ale nikdy nebyl ani mezi nejhoršími. V tomto testu se ukázal 
být spolehlivým indikátorem, který nedosahuje extrémních hodnot zisků ani ztrát. Díky 
své spolehlivosti se tak umístil se svým ziskem 222.70$ na třetí pozici. 
Ne všem indikátorům se však dařilo. Prudké pohyby cen směrem dolů a 
rychlé přírůstky zpátky nahoru se negativně podepsaly na klouzavých průměrech a 
oscilátorech. Za nejhorší můžeme označit výsledky indikátorů Stochastic, Momentum a 
exponenciálního klouzavého průměru. Podrobná analýza vývoje cen akcie by 
pravděpodobně vedla k použití jiných než mnou zkoumaných proměnných a měla by 
pozitivní dopad výsledky obchodování. Mnou využité běžné hodnoty však nedopadly 
dobře. Podrobný popis neúspěchu klouzavých průměrů jsem rozepsal v kapitole 
Zhodnocení klouzavých průměrů. 
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ZÁVĚR 
V první části práce jsem definoval základy technické analýzy a představil 
základní indikátory. Samotnými indikátory jsem se zde zabýval dopodrobna včetně 
jejich historie, vzorce a způsobu použití. Teoretická východiska práce tvoří základ pro 
její další části. 
Druhá část práce je zaměřena na analýzu současného stavu. Uvedl jsem zde 
základní informace o společnosti, na jejichž akciích bude prováděna analýza indikátorů. 
Dále popisuje rozdíl mezi bankovním a nebankovním trhem, přičemž podrobněji se 
zabývá burzou cenných papírů NASDAQ. Následuje definování jednotlivých způsobů 
obchodování a to jak z pohledu času, tak podle metody vstupování a vystupování 
z pozic. 
V praktické části práce je představen vytvořený program a krátký popis 
všech použitých indikátorů společně s grafy, ve kterých je vyznačeno, jak se na jejich 
základě obchodovalo. U každého indikátoru je pak zobrazena tabulka, která přehledně 
ukazuje uskutečněné obchody. U každého indikátoru následuje krátké zhodnocení. 
Na konci práce jsou všechny indikátory umístěny do jedné tabulky, kde jsou 
označeny nejlepší a nejhorší dosažené výsledky. Následuje podrobnější zhodnocení těch 
nejvíce a nejméně úspěšných. 
Cílem mé práce bylo vytvoření sady nástrojů pro podporu technické analýzy 
pro začínajícího investora společně s jejich praktickou ukázkou využití. Nejprve jsem 
tedy stanovil a podrobně představil indikátory, které jsem později využíval. Následně 
jsem naprogramoval program v Microsoft Excel 2007 a programovacím jazyku Vizual 
Basic for Applications 6.0, který počítá hodnoty těchto indikátorů. Abych učinil 
program co nejuniverzálnější, umí získat ceny všech akcií obchodovaných na burze 
NASDAQ, v libovolném období a různých časových intervalech. Z těchto pak počítá 
hodnoty indikátorů. Pokud to bylo možné, snažil jsem se využít takové parametry 
indikátorů, které doporučovali jejich tvůrci, nebo jsou uváděny jako nejčastější. Pokud 
však indikátor uskutečnil velmi málo nebo naopak velmi mnoho obchodů, sáhnul jsem 
raději po hodnotách doporučených.  Na úplném konci práce jsem vše zobrazil v jedné 
tabulce a slovně shrnul dosažených výsledků. 
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